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期 生 产 经 营 活 动 中 逐 步 积 累 形 成 的 ，它 具 有 “路 径 依
赖性”。难于仿制一方面是源于核心能力与企业成员
之 间 的 默 契 、形 成 核 心 能 力 的 因 果 关 系 模 糊 、社 会 复
杂性以及仿制者出于时间限制下的非经济性等因素，





一 旦 企 业 将 核 心 能 力 置 于 能 够 发 挥 其 价 值 的 状 态 和
领 域 中 ， 核 心 能 力 就 能 够 为 企 业 带 来 长 期 的 超 额 收




&’有关商誉本质的争论。所谓商誉，一 般 认 为 ，它
是企业的一项最无形的无形资产，和普通的无形资产
相 比 ，商 誉 具 有 如 下 一 些 基 本 特 征 ：!商 誉 和 企 业 的
整 体 不 可 分 离 ，不 能 脱 离 企 业 而 独 立 存 在 ，不 能 单 独
地进行交换；"商誉的价值和任何发生的与其有关的
成本没有可靠的或可预期的联系；#能为企业带来超













它 表 明 企 业 的 整 体 价 值 超 过 了 各 单 项 资 产 个 别 价 值





（$）超 额 收 益 资 源 论 。该 理 论 认 为 ，从 本 质 上 说 ，
“商誉是能为企业未来带来超额盈利能力的资源”。这
种理论是目前影响最为广泛的一种理论，它设法从企
业内部来探究企业取得竞争优势的源泉，来分析超额
收益产生的基础，因此，从这一点来看，这种理论实际
上与企业能力理论是一致的。但必须注意的是，超额收
益资源论中所说的资源并非是指企业普通的有形资源
和无形资源，从“核心能力论”来看，它实际上是指企业
的核心能力。
#’商誉的本质是企业的核心能力。笔者认为，商誉
的本质是企业的核心能力，商誉仅仅是企业核心能力
的一种外在表现形式。这是因为，根据“核心能力论”，
企业内在的核心能力是其获得长期超额收益、取得竞
争优势的源泉，所以，能够为企业未来带来超额收益的
并非商誉本身，而是隐藏在其后的企业核心能力，商誉
仅仅是企业核心能力的一种外在表现形式。实际上，正
是由于企业拥有内在独特的核心能力，它才能获得持
续的超额收益，才造成“企业整体价值大于其各部分价
值之和”，才产生了企业与外界之间的融洽的商业关
系、企业与雇员之间的良好关系以及顾客对企业的好
感等等。
根据“核心能力论”，我们可以推导出商誉的特征
与企业核心能力特征之间的关系。笔者认为，商誉所表
现的特征实际上是核心能力特征的外在表现形式。这
是因为：!由于企业核心能力广泛存在于企业的正式
和非正式的组织结构中，整个企业是其核心能力的载
体，故此，核心能力（外在表现就是商誉，下同）和企业
整体密不可分，不能脱离整个企业而独立存在。核心能
力又是企业过去独特历史发展进程的结果，是企业通
过过去一系列的优选和决策而形成的，具有路径依赖
性，是企业所独有的，因而不存在核心能力市场，无法
单独对其进行交换。"尽管核心能力是企业特定的历
史发展进程的结果，但形成核心能力的因果关系模糊，
甚至连企业自身也难以搞清企业是如何培育核心能力
的 （这正是核心能力难以被仿制和替代的一个重要原
因），正因为如此，我们无法把商誉的价值与特定的成
本因素联系起来。#能为企业创造超额收益是核心能
力的基本属性，但核心能力本身价值的增减变动是一
个动态的过程，核心能力作用的发挥是有条件的，核心
能力被置身于不同的领域和环境中，其发挥作用的大
小是不同的，因而，核心能力所产生的超额收益具有不
确定性。$由于核心能力与其有关的成本没有可靠的
或可预期的联系，因此，我们无法从投入的角度来计量
它。核心能力又是企业的一种“管理遗产”，是企业所独
有的，因而核心能力无市价。此外，由于核心能力所产
生的收益具有不确定性，因此，从产出的角度我们也无
法准确地计量核心能力，而从核心能力角度则可以更
好地理解商誉的本质。"
·!"·
·学术交流·!
